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[摘要 ] 　1996 年以来 ,央行连续 8 次下调存贷款利率 ,加之由于我国投资渠道较窄、保险经营管理思路不够科学 ,使寿险
公司产生了巨额的利差损。文章从通过产品转型 ,弱化预定利率与市场利率的联系 ;进行负债分割 ,实现资产负债的匹配管理 ;
拓宽投资渠道 ,分散投资风险 ,提高投资收益 ;创建专业化的资金运用模式 ,提高经营的专业化水平等四个方面分析了化解利差
损的投资策略。
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贷款 ,使公司投资风险加大。80～90 年代初的高利率时期 ,
我国寿险产品预定利率的确定主要以同期银行存款利率为参
照 ,发展了规模较大的高预定利率业务 ,当时承保的大量业务
预定利率在 7 %～9 %之间。自 1996 年以来 ,人民银行连续 8
次下调银行利率 ,受此影响 ,我国人寿保险的预定利率也于





我国 1995 年实施的《保险法》规定 ,保险公司的资金只能运用
于银行存款、国债和金融债券等 ,而这几个方面的资金运用都
与银行利率直接相关 ,并且相对于寿险合同几十年的期限来










损失分别达到 33. 1 亿美元、22. 1 亿美元和 19. 3 亿美元 ;韩




一方面 ,退保将不可避免 ;另一方面 ,将抑制公众的保险消费
需求 ,必将为我国寿险业在短期内走出徘徊困境增加难度。
如日本生命保险公司破产后 ,出现了退保狂潮 ,小公司退保率




决寿险资金的运用问题 ,到 2009 年中国五大保险公司的利差
损累计将达到 3666 亿元 ,偿付能力缺口将达到 2699 亿元。
2002 年我国虽然实现了寿险保费收入的大幅增长 ,同比增长
61 % ,保费规模也突破了 2000 亿元 ,但是保险资金运用的收
益率却只有 3. 14 % ,西方这一比例一般达到 10 %。过低的收
益率预示着未来高的利差损和偿付能力缺口 ,给保险公司的
长期生存以及未来社会的稳定埋下了隐患。为解决这个问
题 ,一方面 ,要依据市场利率的变化规律 ,大胆创新 ,设计和推
出既能适应市场需要又能积极化解增量风险的险种 ,避免形







　2003 年 　第 6 期 兰 　州 　学 　刊 No. 6 　2003






















具特征。2001 年 3 月 ,保监会允许平安等三家寿险公司投资













保险公司的投资范围 ,导致资金运用率低 ,投资效率更低 ,保
险公司累积了很大的利率风险。因此适时适度地放松对投资





2002 年取消了 58 项行政审批项目 ,这些变化在一定程度上
为保险资金的运用开拓了新的局面。但我国保险公司的资产
结构仍然不合理 ,现金和银行存款占有过高的比例。如 2000
年中国人寿保险公司的资产结构为 :银行存款 39. 14 %、国债
34. 87 %、基金 3. 28 %、不动产 12. 56 %、其他资产 10. 26 % ,寿
险资金主要运用于银行存款存在着很大的利差风险。另一方
面由于资金运用范围的限制 ,使我国保险资金运用率只有




到 60 %左右 ,是最主要的资产形式 ,这是因为债券的收益性、
流动性和风险性的组合比较适合保险资金运用的要求 ,债券




结构政府债券 公司债 股票 抵押贷款 不动产 其他
1990 14. 97 41. 37 9. 12 19. 18 3. 08 12. 28
1991 17. 37 40. 20 10. 61 17. 10 3. 01 11. 72
1992 19. 23 40. 26 11. 56 14. 82 3. 04 11. 09
1993 20. 89 39. 68 13. 70 12. 45 2. 95 10. 34
1994 20. 37 40. 70 14. 51 11. 09 2. 77 10. 56
1995 19. 09 40. 55 17. 35 9. 88 2. 45 10. 69
1996 17. 07 40. 96 20. 55 8. 94 2. 13 10. 34
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